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O objetivo do presente estudo consiste em analisar os determinantes da divulgacdo
de informag@o sobre o capital intelectual nos bancos que desenvolveram a sua
atividade em Portugal, em 2010 e 2011. Esta analise contempla igualmente a
divulgagdo sobre os diferentes componentes do capital intelectual: o capital humano,
o capital estrutural e o capital relacional, obtendo-se, para o efeito, os dados nos
relatorios anuais e nas paginas Web destas entidades no periodo considerado. Os
resultados revelaram que as dimensdes organizagdo e conselho de administragdo
sdo considerados os determinantes da divulgacdo de informag@o sobre o capital
intelectual, tanto nos relatorios anuais como nas Webpages. As variaveis econdmico-
financeiras de rendibilidade, de eficiéncia e de solvabilidade nio se apresentaram, na
analise multivariada, como fatores que determinam a divulgac@o de informagao sobre
o capital intelectual pelos bancos em Portugal. Saliente-se, no entanto, que numa
analise univariada, a solvabilidade apresenta um nivel de associac@o estatisticamente
significativo com a divulgagdo de informagao, revelando que os bancos com menor

solvabilidade divulgam mais informagdo sobre o seu capital intelectual.
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1. INTRODUCAO

Nesta pesquisa procuraremos
identificar os determinantes da divulgacdo
de informagdo sobre o capital intelectual,
efetuada pelos bancos que desenvolvem a
sua atividade em Portugal, ou seja, a questdo
a que pretendemos responder ¢ a de saber
se a extensdo da divulgagdo sobre o capital
intelectual ¢ globalmente explicada pelo
conjunto de varidveis explicativas dessa
divulga¢do, dadas por um conjunto de
carateristicas organizacionais selecionadas.
A investigacdo a desenvolver para a
concretizagdo deste objetivo ¢ conduzida
separadamente para a informacdo constante
nos relatérios anuais e nas paginas Web
das entidades bancérias, assim como para
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cada um dos trés componentes do capital
intelectual, normalmente identificados na
doutrina da especialidade (o capital humano,
o capital estrutural e o capital relacional).
Combase na fundamentagao de teorias
econdmicas e sociais, enquadraremos cinco
variaveis independentes que potencialmente
justificardo a divulgag@o de informacgdo sobre
o capital intelectual no setor bancario em
Portugal. A dimensdo bancaria, a dimensao
do conselho de administracao e as variaveis
economico-financeiras mais relevantes deste
setor: a eficiéncia operativa, a rendibilidade e
asolvabilidade bancarias, sdo as carateristicas
que pensamos, baseando-nos em estudos
empiricos realizados, como potencialmente
determinantes da divulgagdo de informacgao
sobre o capital intelectual nestas entidades.
Realizaremos, numa  primeira
fase, uma andlise as principais teorias que
suportam a divulgagdo de informacgdo sobre o
capital intelectual. Procederemos de seguida
a uma revisdo da literatura que serviu de
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base a defini¢do das hipoteses a comprovar e
analisaremos as variaveis dependentes, assim
como as variaveis independentes e o modelo
empirico a utilizar. Os resultados serdo
apresentados para cada uma das varidveis
dependentes consideradas: divulgagdo de
informagdo sobre o capital intelectual e seus
diferentes componentes (capital humano;
capital estrutural e capital relacional), em cada
uma das fontes de divulgacdo consideradas
neste trabalho (relatorios anuais e paginas Web
dos bancos).

Recorremos ao paradigma positivista
como método de investigacdo, submetendo os
dados recolhidos para anélise a um tratamento
quantitativo, permitindo analisar da forma
mais objetiva possivel, e fundamentados numa
estrutura teorica, os principais determinantes
da divulgacdo de informagdo sobre o capital
intelectual pelas instituicdes de crédito em
Portugal.

1.1 Fundamentacio tedrica

Embora vdrias teorias tenham sido
aplicadas em estudos de divulgacdo de
informagcdo sobre o capital intelectual,
nenhuma delas deve ser aplicada isoladamente
para a explicagdo desse fendémeno, sendo, por
1sso, aconselhavel a sua articulacao.

A teoria da agéncia desenvolvida por
Ross (1973) e Jensen e Meckling (1976) tem
sido um dos mais importantes paradigmas
tedricos em contabilidade nos tltimos vinte e
cincoanos(LAMBERT,2007). Estateoriasurge
pelo facto de o desenvolvimento econdémico
resultar numa separagdo organizacional da
propriedade e do controlo, sendo, por isso,
necessaria a nomeacdo de “agentes” para que
lhes seja confiada a delegagdo de algum poder
decisorio. A atuagdo destes agentes devera
ser no interesse dos proprietarios, passando,
por isso, a existir um relacionamento de
agéncia quando a entidade delega noutras
pessoas (os agentes) a sua autoridade e poder
de decisdo para a execucdo de um servigo
em seu nome (ROSS, 1973; JENSEN e
MECKLING, 1976). Na base desta teoria

supde-se que a organizagdo ¢ reduzida a duas
pessoas: o principal e o agente, no entanto,
numa perspetiva mais abrangente do contexto
organizacional, esta teoria ¢ vista como um
conjunto de relacdes contratuais existentes
na organizagdo, ou seja, relacionamentos
de agéncia ndo implicam que haja apenas
um principal (e que este seja o proprietario
do capital) e um agente, mas existem varios
relacionamentos entre os proprietarios dos
diferentes fatores de produgdo (JENSEN e
MECKLING, 1976; HILL e JONES, 1992;
SHANKMAN, 1999).

Ao alargar as relagcdes existentes
nas organizagdes, a teoria dos stakeholders
oferece uma visdo mais abrangente do que
a “teoria do acionista” (SHANKMAN,
1999). Stakeholders sao qualquer grupo ou
pessoa que afeta ou ¢ afetado pela realizagdo
dos objetivos de uma organizacdo, ou seja,
qualquer grupo de que a organizagdo precisa
para existir (FREEMAN, 1994; DUNHAM et
al., 2006). Phillips et al. (2003) consideram
que “o termo stakeholder ¢ poderoso” pelas
obrigagdes existentes perante um numero
mais alargado de partes envolvidas e Deegan
(2002) atribui diferentes poderes a diferentes
stakeholders pela capacidade de cada um
desses diferentes grupos em influenciar as
atividades da organizacdo. Parmar et al.
(2010) referem que foi a incerteza e a mudanga
operada nas organizagdes que atribuiram
esses diferentes poderes aos stakeholders,
acrescentando que (p. 404) “nos ultimos trinta
anos um crescente numero de estudiosos
e profissionais tém vindo a experimentar
conceitos e modelos que facilitam a nossa
compreensdo da complexidade dos desafios
dos negocios de hoje” mas que, o impacto
da teoria dos stakeholders nas disciplinas de
negocios serd determinado mais pelos estudos
dos proximos trinta anos do que pelo trabalho
que ja foi feito.

A teoria da legitimidade justifica as
praticas das organizagdes no ambiente externo.
Suchman (1995, p. 574) define legitimidade
como sendo “a percecdo generalizada ou
suposicdo de que as agdes de uma entidade
sdo desejaveis, adequadas ou apropriadas
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dentro de um sistema social construido
por normas, valores, crencas e defini¢des”.
As organizagdes sdo legitimas na medida
em que as suas atividades sdo congruentes
com os objetivos da sociedade, sendo a
legitimidade o resultado dessa consonancia
entre valores e normas sociais (PARSONS,
1956; DOWLING; PFEFFER, 1975). A
legitimidade €, assim, uma restricdo em todas
as organizacoes (DOWLING e PFEFFER,
1975), fazendo depender a sua existéncia
do cumprimento das suas obrigagdes sociais
(SAMKIN e SCHNEIDER, 2010).

Ateoria dasinalizagdo foi desenvolvida
por Akerlof (1970) e baseia-se na percegdo
da qualidade, na incerteza e na interpretagdo
de sinais. A teoria da sinaliza¢do justifica
uma maior propensdo a divulgagdo por
parte das organizagdes mais rentdveis para
evitar a desvalorizacdo das suas agdes, para
justificar as suas posicdes atuais e acordos
de compensagdo ¢ para aumentar a confianga
dos investidores (OLIVEIRA et al., 2006;
ALJIFRI e HUSSAINEY, 2007; GALLERY
et al., 2008).

Também baseada na assimetria de
informacgao e na incerteza, a teoria proprietary
costs realga o impacto da divulgacdo de
informagcdo no mercado de capitais. Esta
teoria assenta no pressuposto de que, fruto
da assimetria de informacdo, a divulgacao
pode originar mercados mais ou menos
liquidos e que maior (menor) liquidez, por
sua vez, determina um menor (maior) custo
de capital. Deste modo, na auséncia de
custos relacionados com a divulgacdo, as
organizagdes tém incentivos para divulgar
voluntariamente informacdes relevantes para
o mercado e a existéncia de elevados custos
propicia a reten¢do da informacao.

As carateristicas a estudar baseiam-
se essencialmente nas teorias apresentadas.
Quanto maior a dimensdo, mais recursos (e
também eles mais sofisticados) as entidades
possuem para a divulgacdo de informagdo
ao mercado. Estas entidades tém também um
mais diversificado ntimero de stakeholders
e incorrem também em maiores custos
politicos, sendo a legitimagdo da sua posi¢ao

uma preocupacdo patente nas entidades de
maior dimensdo. As varidveis econdmico-
financeiras estdo associadas ao desempenho,
pelo que, as organizagdes, baseadas nos
seus indicadores de performance, tendem a
divulgar mais informa¢do ao mercado para
manter ou melhorar a sua posi¢ao competitiva,
captar investidores e justificar a posi¢do dos
orgaos de gestao.

Desde os anos 90 que os desenvolvi-
mentos acerca da identificagdo ¢ medi¢ao do
capital intelectual tém feito surgir importan-
tes modelos que deram um grande contributo
a esta problematica. Os sistemas de medi¢do
mais recentes procuram adaptar os sistemas
desenvolvidos anteriormente e acrescentar-
lhes critérios de medicdo ndo financeiros.
Modelos como os de Balanced Scorecard®,
The Technology Broker, Navegador de Skan-
dia, Intangibles Assets Monitor, foram alguns
dos modelos desenvolvidos na década de 90
e que deram grande impulso a modelos mais
recentes € mais ajustados a nova realidade. A
nivel mundial tem surgido muitos desenvolvi-
mentos em estudos de medicdo, gestdo e di-
vulgagdo do capital intelectual, nomeadamen-
te por organismos internacionais, organismos
internacionais de normalizacdo contabilistica,
institutos de investigagdo e governos. A nivel
europeu, a Comissdao Europeia tem-se dedica-
do a esta tematica ao incentivar o desenvolvi-
mento de modelos de medigdo e de relato do
capital intelectual, em projetos como o projeto
PRISM - Policy Making, Reporting and Mea-
suring, Intangibles, Skills Development and
Management, MERITUM - Measuring Intan-
gibles to Understand and Improve Innovation
Management, EXKNOW-NET (como rede vir-
tual formada por centros de investigacao para
incentivar o desenvolvimento de investigacao
em capital intelectual); MAGIC - Measuring
and Accounting Intellectual Capital; Intellec-
tus e, mais recentemente, o projeto InCasS - /n-
tellectual Capital Statement, Made in Europe.
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2. ANALISE EMPIRICA

2.1 Objetivo

Este trabalho tem como objetivo a
analise dos fatores que influenciam a extensao
da divulgacao de informagao sobre o capital
intelectual nos relatorios anuais e nas paginas
Web dos bancos a operar em Portugal em 2010
e 2011.

2.2 Amostra

Procedemos a andlise de conteudo
dos relatdrios anuais individuais de 2010 das
trinta e duas entidades bancarias que nesse ano
operavam em Portugal. As suas paginas Web
foram igualmente analisadas em 2011, tendo-
se obtido, desta forma, a informacdo contida
nestas fontes de informacdo e determinado
o nivel de divulgacao de informacgao sobre o
capital intelectual pela média dos indicadores
divulgados sobre os indicadores totais que
compdem o indice de divulgacao, tendo como
referéncia os modelos europeus Intellectus e
InCasS.

2.3 Variaveis e modelo empirico
2.3.1 Variaveis dependentes

Com base num conjunto de indicadores
apresentados  no modelo  Intellectus,
promovido pela Comissao FEuropeia e
desenvolvido por um grupo de trabalho para
o estudo da medi¢do do capital intelectual
em bancos espanhois, assim como em alguns
conceitos ¢ definicdbes do modelo nCaS
(made in Europe)', construimos um indice
de divulgacao especifico para o estudo da
divulgacdo de informagdao sobre o capital
intelectual em entidades do setor bancéario em
Portugal. Na constru¢do destes indicadores
atendemos a particularidade da investigacao
sobre a divulgacdo e as especificidades do

setor em causa.

Segundo estes modelos, o capital
humano refere-se a fatores que consideram os
trabalhadores da organizagao e a sua interagao
na organizacdo (qualificacdo de pessoal,
conhecimento, experiéncia, competéncias de
lideranga, habilidades sociais ¢ motivacao); o
capital estrutural avalia os fatores relacionados
com as estruturas organizacionais € processos,
tais como a cultura corporativa, a comunicagao
interna, o desenvolvimento de novos produtos
€ processos € a inovagao e, o capital relacional
resulta de (boas) relagdes com os stakeholders,
com parceiros de negdcio, com investidores,
clientes, entre outros.

Consideramos como variaveis
dependentes ou explicadas a extensdo da
divulgagdo de informacdo sobre o capital
intelectual nos relatorios anuais e a extensao
dessa divulgacdo nas paginas Web. O indice
de divulgac¢do do capital intelectual agrega
indices de divulgagdo dos seus diferentes
componentes: do capital humano, do capital
estrutural e do capital relacional, sendo
igualmente estendida esta andlise a cada
um destes componentes nas duas fontes de
informacdo consideradas (nos relatorios
anuais e nas paginas Web).

2.3.2 Variaveis independentes

Definidas as varidveis dependentes,
debrugar-nos-emossobrealgumascarateristicas
organizacionais que consideramos poderem
afetar o nivel de informag¢ao divulgada. Para
tal, definimos como variaveis independentes
ou explicativas:

¢ a dimensao do banco (DIM);

ea dimensdo do conselho de
administracao (DCON)
e a rendibilidade do produto bancario
(RPB);
e a eficiéncia operativa cost-to-income
(CTD); e,
e a solvabilidade bancaria (TIER1)

As variaveis independentes

consideradas serdo analisadas como possiveis
carateristicas explicativas ou determinantes
do nivel de divulgacdo de informagdo sobre
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o capital intelectual nos bancos, quer essa
divulgacdo se concretize nos seus relatorios
anuais quer seja nas suas paginas Web.
Desenvolvemos, para isso, o modelo de

Quadro 1 — MRLM e variaveis independentes

regressdao linear multiplo (MRLM) como
se segue, apresentando-se igualmente as
varidveis independentes a utilizar e a sua
forma de determinacdo?.

CI=a + B,DIM + p,DCON + B;RPB + B,CTI + BsTIER1+ &it

Varidveis Forma de determinagao
Proxy

Dimenséo . S .
DIM Logaritmo do valor do ativo liquido da entidade

Dimensao do Conselho de Administragdo
DCON

Numero de administradores no conselho de administragdo

Rendibilidade do Produto Bancario
RPB

Produto bancario / total do ativo x100

Eficiéncia operativa (Cost-to-income)

Gastos de estrutura / produto bancario x 100

CTI
Solvabilidade Fundos proprios de base / (requisitos de fundos proprios x 12,5) x 100
TIER1 (segundo o Aviso n.° 16/2004 do Banco de Portugal)

Fonte: elaboragao propria.

O modelo apresentado no quadro acima
serd aplicado separadamente para a divulgagao
de informagdo sobre o capital intelectual nos
relatorios anuais e nas paginas Web, assim
como para cada um dos seus componentes
(capital humano, capital estrutural e capital
relacional) em cada uma das fontes de
divulgagdo de informagdo consideradas no
estudo.

2.4 Hipoteses de investigacio

Dimensao

O tamanho ou dimensao da entidade ¢
a variavel mais utilizada nos estudos sobre os
determinantes da divulgacdo. Buzby (1975)
refere-se a dimensdo como uma carateristica
especial pela sua ligagdo a extensdo da
divulgacdo. Esta ligacdo prende-se com o
facto de a recolha, o tratamento e a divulgacao
da informacdo ser onerosa e, por 1Sso, as
pequenas empresas suportarem maiores custos
para obter e apresentar informacao, revelando-
se desproporcional a relagao custo/beneficio.

As entidades de maior dimensdo
conseguirdo, em regra, maiores vantagens
associadas a prestagao de informagao, podendo
a divulgagdo do seu capital intelectual ser uma
fonte de obtencdo de vantagens adicionais,
porque estes elementos podem diferenciar uma
entidade dos seus concorrentes (BRANCO e
RODRIGUES, 2008). Scott (1981) considera
a dimensdo a varidvel interface entre a
organizacdo e o meio envolvente. Entende-a
como uma carateristica organizacional
interna, mas determinada externamente, ou
seja, uma medida da quantidade de outputs
que o ambiente exigiu.

A dimensdao da organizacdo, sendo
a variavel mais estudada na tematica da
divulgacdo de informagdo sobre o capital
intelectual, ¢ também aquela que maior
consenso reune no impacto retratado nessa
divulgagao®.

Baseados na relevancia demonstrada
nos resultados dos estudos anteriormente
referidos, consideramos que a dimensdo dos
bancos estard positivamente associada a uma
maior divulgagdo de informacdo sobre o
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capital intelectual. Para aferir da influéncia
que a dimensdo das institui¢gdes bancérias em
Portugal tem na extensdo da divulgacao do seu
capital intelectual (efetuada nos seus relatorios
anuais e nas suas paginas Web), formulamos a
seguinte hipdtese de investigagao:

HI: Os bancos de maior dimensdo
divulgam mais informac¢do sobre o capital
intelectual do que os bancos de menor
dimensdo.

Dimensao do conselho de
administracao

Segundo Pfeffer (1972, p. 218) “o
conselho de administra¢do ¢ considerado um
instrumento para lidar com o ambiente da
organizagdo”. O entendimento do autor de
que a dimensao do conselho de administragao
¢ afetada pelas relacdes com o ambiente
da organizacdo e dependente da ligacdo
que essa mesma organizagdo tem com O
ambiente externo, ¢ justificada pelo facto de
que quanto maior for a necessidade dessa
ligagdo, provavelmente maior necessidade a
organizagdo terd de colocar no seu conselho
de administragdo membros que lidem com
essas necessidades e diversidades.

Hidalgo et al. (2011) analisaram
a influéncia da dimensdo do conselho de
administracdo na divulgacdo de informacao
sobre os ativos intangiveis e concluiram que
existe uma associacdo positiva entre ambas.
Analisaram ainda a exata correspondéncia
entre o nimero de membros do conselho de
administracdo e a divulgagdo de intangiveis,
constatando que até quinze membros, o
aumento do nimero de administradores do
conselho de administragdo tem um efeito
benéfico sobre essa divulgacdo e que a partir
deste numero o efeito € inverso, ou seja, a
divulgacdo de intangiveis diminui no sentido
em que se torna mais pobre e dependente de
mais tempo na tomada de decisdo. Para Gandia
(2008) a maioria dos coédigos de governo
da sociedade considera que o conselho de
administracio deve ser formado por um
nimero “razoavel” de membros, sendo que
o numero ideal depende de sua eficiéncia no
cumprimento das suas fungdes de supervisao.

Salientamos, no entanto, que o namero
minimo de administradores no conselho de
administracdo ¢ condicionado pelo modelo
de corporate governance adotado pelas
entidades bancdrias e previsto na lei societaria
(nomeadamente no Codigo das Sociedades
Comerciais e no regulamento da CMVM).

Consideramos que um maior nimero de
administradores no conselho de administracao
impulsiona atitudes de rigor e transparéncia,
reduzindo os conflitos de agéncia e
proporcionando uma maior divulgagdo de
informagdo em termos gerais e também sobre
o capital intelectual. Considera-se assim, que
a dimensao do conselho de administracao
influencia positivamente a divulgacdo de
informacgdo sobre o capital intelectual pelos
bancos que desenvolvem a sua atividade em
Portugal. Formulamos, deste modo, a seguinte
hipotese de investigagao:

H2: A dimensdo do conselho de
administrag¢do influencia a divulgag¢do de
informagdo sobre o capital intelectual dos
bancos que operaram em Portugal em 2010
e2011.

Rendibilidade

Baseada na teoria da agéncia, dos
stakeholders, da sinalizagdo e na teoria da
legitimidade, esta varidavel podera justificar
a maior divulgacdo de informagdo por
organizagdesmaisrentaveisde formaajustificar
a posi¢do do agente em relagdo ao proprietario
€, a0 mesmo tempo, aumentar a credibilidade
e a posicdo competitiva da organizagdo
perante os stakeholders. O argumento de
que as empresas mais rentaveis divulgam,
comparativamente, mais informagdo, faz
com que o desempenho econdmico seja,
normalmente, um dos fatores mais usuais
no estudo dos determinantes da divulgacao.
No entanto, ha evidéncias contraditorias nos
resultados de estudos de associacdo entre a
variavel de rendibilidade e a divulgacdo de
informagao sobre o capital intelectual®, pelo
que, ndo ha nenhuma expetativa adequada
sobre o sinal desta variavel, formulando-
se a hipotese de investigacdo de variagdo na
divulgacdo de informacdo, muito embora nao
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se preveja, com rigor, o sentido dessa variagao.

H3: A divulgacgao de informagdo sobre
o capital intelectual varia com a rendibilidade
da entidade bancaria.

Eficiéncia operativa (cost-to-income)

A medida de eficiéncia operativa cost-
to-income mede a propor¢do dos gastos de
estrutura(oude funcionamento) sobre o produto
bancério, ou seja, mede o excesso do produto
bancério (rendimentos da atividade) sobre
os gastos de estrutura (gastos da atividade)’.
Diversos estudos no setor bancario utilizaram
esta medida como varidvel da eficiéncia
bancaria® e do desempenho bancario’.

Esta medida, também chamada
rdcio de despesas sobre receitas “expenses
to revenue ratio” (POON e FIRTH, 2005)
ou custo da ineficiéncia “cost-inefficiency”
(BAELE et al., 2007), mede a eficiéncia
operacional de cada banco, ou seja a eficiéncia
na gestdo dos gastos (KOSMIDOU, 2008)
que significa a racionalizacdo da estrutura
organizativa (ROSSIGNOLI e ARNABOLDI,
2009). Poghosyan (2010) e Wang et al.
(2011) utilizaram esta medida como proxy
da qualidade da gestdo, esperando-se que
os bancos com uma gestdo mais qualificada
tenham gastos operacionais mais reduzidos,
logo, uma diminuicdo do cost-to-income.
Rossignoli e Arnaboldi (2009) utilizaram-na
como medida de inovacdo financeira e Hess
e Francis (2004) como medida de avaliagao
comparativa no setor, considerando que
esta medida identifica a ado¢do de melhores
praticas, ndo propriamente pela reducdo da
racio mas pela identificacdo dos gastos de
estrutura entre as institui¢oes.

Tal como na variavel de rendibilidade,
também na eficiéncia operativa as teorias da
agéncia, dos stakeholders, da sinalizagdo e da
legitimidade exercem um papel preponderante
na influéncia que a variavel tem na divulgagado
de informagdo. E de esperar que as entidades
que apresentem um menor valor do indicador
de eficiéncia operativa (dado que representa
a propor¢do de gastos sobre rendimentos)
divulguem mais informagdo sobre o capital
intelectual, o capital humano, o capital

estrutural e o capital relacional.

H4: Os bancos que apresentam as
melhores racios de eficiéncia operativa
divulgam mais informag¢do sobre o capital
intelectual.

Solvabilidade

A crise financeira iniciada nos
EUA em 2007, consequéncia da crise dos
créditos hipotecarios, chegou rapidamente a
Portugal sob a forma de falta de liquidez na
economia e dificuldades de acesso ao mercado
interbancario, agravado pelo risco do pais. Os
testes de resiliéncia a que foram sujeitos os
bancos portugueses resultaram numa falta de
solvabilidade, refletida numa diminui¢ao de
fundos proprios®. As imposi¢des colocadas a
banca portuguesa, no ambito da ajuda externa
concedidapelo FMI, BCE e UE’ pelo programa
de assisténcia financeira UE/FMI (2011-
2014), sdao a de estabilidade do indicador de
solvabilidade e a desalavancagem financeira.
Estas medidas tém-se traduzido numa situacao
de restricdo na concessao de crédito, restricao
na distribuicdo de dividendos' e redugdo da
racio de transformacao''. Assim, o objetivo € o
aumento da racio de solvabilidade pelo reforco
dos fundos préoprios de modo a recuperar a
confianca dos mercados internacionais. A
racio Tier I (medida de solvabilidade imposta
pelo Banco de Portugal as institui¢des
financeiras que supervisiona) contempla o
“capital de melhor qualidade” em termos de
disponibilidade e capacidade de absor¢do
por perdas, sendo, por isso, estabelecido um
nivel minimo de capital que as instituigdes
devem ter em func¢do dos requisitos de fundos
proprios decorrentes dos riscos associados
a sua atividade (risco de mercado, risco de
crédito e risco cambial)'?.

O sinal positivo apresentado na medida
de solvabilidade ¢ na sua associacdo com
a divulgagdo de informagdo sobre o capital
intelectual, demonstra um maior alinhamento
no interesse em relacdo ao sucesso do banco
(WANG et al., 2011). E, por isso, de esperar
que os bancos que se apresentem com maior
solidez financeira (através de uma adequada
gestao de capital) divulguem mais informacao
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sobre o capital intelectual. Com base nesta
associagdo, formulamos a seguinte hipotese
de investigagao:

H5: Os bancos que apresentam melhor
racio de solvabilidade (medida pelo indicador
Tier 1) divulgam mais informag¢do sobre o
capital intelectual.

3. DISCUSSAO DOS RESULTADOS
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A tabela de correlagdes apresentada
de seguida revela os resultados da associacao
entre cada uma das varidveis dependentes
(nivel de divulgacdo do capital intelectual,
do capital humano, do capital estrutural e
do capital relacional nos relatérios anuais e
nas paginas Web dos bancos em Portugal em
2010 e 2011) com as varidveis independentes
que consideramos (dimensdo da entidade,
dimensao do conselho de administracao,
rendibilidade do produto bancario, eficiéncia
operativa e solvabilidade)".

Tabela 1 — Valores e nivel de significincia estatistica das correlacdes entre as variaveis

Relatérios Web
CI CH CE CR CI CH CE CR

DIM 0,597 0,632 0,601 0,432 0,633 0,460 0,618 0,561
0,000 0,000 0,000 0,014 0,000 0,008 0,000 0,001

DCON 0,569 0,307 0,616 0,638 0,578 0,231 0,633 0,524
0,001 0,088 0,000 0,000 0,001 0,203 0,000 0,002

RPB -0,229 -0,203 -0,275 -0,189 -0,285 -0,131 -0,306 -0,243
0,206 0,265 0,128 0,299 0,114 0,474 0,089 0,182

CTI 0,050 0,128 -0,076 0,075 -0,029 -0,001 -0,151 0,028
0,786 0,487 0,680 0,683 0,873 0,994 0,411 0,811
TIER1 -0,396 -0,530 -0,276 -0,328 -0,413 -0,326 -0,320 -0,414
0,025 0,002 0,126 0,067 0,019 0,068 0,074 0,019

N=32 N=32 N=32 N=32 N=32 N=32 N=32 N=32

Os resultados apresentados na tabela
anterior revelam wuma associagdo linear
moderada e estatisticamente significativa
entre a variavel dimensdo bancaria (DIM) e
a divulgagdo de informagao sobre o capital
intelectual, assim como com cada um dos
seus componentes, quer a divulgacdo se
realize nos relatdrios anuais, quer seja nas
paginas Web. Também a varidvel dimensao do
conselho de administragdo (DCON) apresenta
uma associagdo linear estatisticamente
significativa com as variaveis dependentes
consideradas, com excecdo da divulgacdo
sobre o capital humano nas paginas Web
(coeficiente de correlacdo de Spearman de
0,231, com p=0,203. As variaveis econémicas
de rendibilidade (RPB) e eficiéncia (CTI)
ndo apresentam na correlagdo resultados
estatisticamente significativos, no entanto,
uma analise conjunta destas variaveis com as

restantes € justificada para que se verifique o
comportamento numa vertente multivariada.
Tal significa que, ndo sendo visivel qualquer
padrdo de associacdo, individualmente
considerada, entre as varidveis dependentes
e as variaveis independentes de rendibilidade
e de eficiéncia, ndo se pode afirmar de modo
definitivo a ndo existéncia de qualquer
associacdo entre as variaveis, se consideradas
no conjunto e nao isoladamente. A variavel
de solvabilidade considerada (TIERI)
apresenta associacdes lineares negativas e
estatisticamente significativas com as varidveis
dependentes, revelando que os bancos com
menor solvabilidade serdo os que maior
quantidade de informag¢do divulgardo sobre o
capital intelectual, capital humano, estrutural
e relacional tanto nos relatorios anuais como
nas paginas Web.
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Determinantes da divulgacio de informacéo
sobre o capital intelectual

A tabela 2 apresenta os resultados do
MRLM aplicado para avaliar a divulgagado

de informagdo sobre o capital intelectual nos
relatorios anuais e nas paginas Web dos bancos,
relativamente as varidveis independentes antes
analisadas.

Tabela 2 — Resultados do MRLM para a divulgacio de informacio sobre o capital intelectual

A variavel dimensao apresenta-se
como fator explicativo da divulgacdo de
informacao sobre o capital intelectual nos
relatorios anuais e nas paginas Web dos
bancos, com significancia estatistica para um
valor de p=0,028 ¢ p=0,015, respetivamente,
confirmando-se a hipdtese de que os bancos de
maior dimensdo divulgam significativamente
mais informagdo sobre o capital intelectual
nos relatérios anuais e nas paginas Web
do que os bancos de menor dimensao.
Também a varidvel dimensdo do conselho de
administracdo se apresenta estatisticamente
significativa, com um nivel de significancia
estatistica de p=0,042 e p=0,013 nos relatérios
anuais e nas paginas Web, respetivamente,
confirmando a sua influéncia na divulgacao
de informagdo sobre o capital intelectual nos
relatorios anuais e nas paginas Web dos bancos

Cl satairios = @ + B1DIM + B,DCON + B:RPB + B,CTI + BsTIER1+ Eit CI s = @+ B1DIM + B,DCON + B:RPB + B,CTI + BsTIER1+ &it
e Coeficientes ndo Coefic. Coeficientes ndo Coefic.
| Varidveis Stand. Stand. t P Stand. Stand. t p
independentes
p [ Std.Eror B p | Std.Eror B
(Constant) -0,298 0,281 -1,059 0,300 -0,178 0,164 -1,087 0,287
DIM 0,094 0,040 0,443 2,328 0,028 0,062 0,024 0,463 2,614 0,015
DCON 0,013 0,006 0,350 2,144 0,042 0,010 0,004 0,404 2,666 0,013
RPB 0,010 0,016 0,102 0,604 0,551 0,003 0,010 0,056 0,354 0,726
4,745E-
CTI 005 0,001 0,007 0,045 0,964 0,000 0,001 -0,063 -0,452 0,655
9,493E-

TIERI -0,001 0,002 -0,085 -0,495 0,625 005 0,001 0,014 0,090 0,929

R =10,681 R=0,732

R*=0,463 R*>=0,536

R? Adj = 0,360 R? Adj = 0,447
D-W=2,184 D- W=2,089

que operam em Portugal.

Deacordocomasteoriasdalegitimidade,
dos stakeholders e da agéncia, as institui¢des
de maior dimensdo, porque sujeitas a maior
escrutinio por parte dos diversos stakeholders,
tenderdo a divulgar mais informacdo sobre o
seu capital intelectual nos relatérios anuais
€ nas suas paginas Web, podendo concluir-
se que a divulgacdo de informagdo sobre o
capital intelectual realizada nos meios de
comunicacao analisados ¢ maior nos bancos de
maior dimensdo. Também a teoria da agéncia
justifica a maior divulgagdo desta informagao
por entidades com maior niumero de membros
no conselho de administragdo, podendo, para
estas organizacdes, essa divulgacao representar
um mecanismo de monitorizagao dos gestores
ao impor transparéncia e compreensibilidade
aos agentes interessados.
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Determinantes da divulgacio de informacéo
sobre o capital humano

Os resultados da divulgacdo do
componente de capital humano apresentam-se
na tabela seguinte.

Tabela 3 - Resultados do MRLM para a divulgacio de informacéo sobre o capital humano

No que se refere a divulgagdo de
informagdo sobre o capital humano nos
relatérios anuais, os resultados apontam
para a existéncia de uma influéncia positiva
e estatisticamente significativa da dimensao
da instituigdo bancaria na divulgacdo de
informagdo desta natureza, o que nos permite
confirmar que os bancos de maior dimensao
divulgam mais informagdo sobre o capital
humano nos relatdrios anuais do que os bancos
de menor dimensao.

Confirmamos igualmente a influéncia
da varidvel dimensdo do conselho de
administracdo na divulgacdo de informacao
sobre o capital humano nas paginas Web.
A influéncia desta variavel na divulgagao
de informagdo sobre o capital humano nas
paginas Web assume uma particularidade
que merece relevo. Este tipo de informagao
(que se revela a mais particular em cada
organizagdo), acessivel através desta fonte
de divulgacdo (a forma mais exposta de

CH ratatorios = @ + 1 DIM + B,DCON + B;RPB + B,CTI + BsTIER1+ Eit CH o= @+ B;DIM + B,DCON + B;RPB + B,CTI + BsTIER1+ Eit
o Coeficientes nao Coefic. Coeficientes nao Coefic.
_ Varidveis Stand. Stand. t p Stand. Stand. t P
independentes
B [SdEmor| B p | StdEror B
(Constant) -0,575 0,303 -1,898 0,069 -0,163 0,103 1,582 0,126
DIM 0,126 0,044 0,570 2,890 0,008 0,017 0,015 0,206 1,158 0,257
DCON 0,006 0,007 0,145 0,585 0,399 0,009 0,002 0,625 4,090 0,000
RPB 0,006 0,018 0,055 0,314 0,756 -0,002 0,006 -0,048 -0,301 0,766
3,171E-

CTI 0,001 0,001 0,076 0,488 0,630 005 0,000 0,012 0,086 0,935
TIER1 -0,001 0,002 -0,075 -0,423 0,676 0,001 0,001 0,136 0,850 0,403

R =0,651 R=0,728

R?=0,424 R?=0,530

R?Adj=0,313 R? Adj=0,439
D-W=2,015 D-W=1,867

divulgacdo) esta longe de reunir consenso,
atenda-se aos resultados da analise univariada
desta variavel, que desenvolvemos acima.
Confirma-se, no entanto, que a dimensdo
do conselho de administragdo influencia
a divulgacdo da informacdo considerada,
pela maioria das organizagdes, como a mais
privada, nomeadamente no ambito das
competéncias especificas dos colaboradores.
Apesar da significancia estatistica deste
resultado, os bancos que divulgam informagao
sobre o capital humano nas paginas Web
condicionam essa divulgacdo a informacgdes
muito reduzidas e limitadas a determinados
dados menos confidenciais.

A ndo significancia  estatistica
da varidvel dimensdo do conselho de
administracdo na divulgacdo de informacao
sobre o capital humano nos relatdrios anuais
poderd demonstrar alguma consisténcia com
a teoria do proprietary costs ao verificar-se
existir algum receio por parte das instituigdes
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em divulgar informagdo mais confidencial,
que estara acessivel aos seus concorrentes, ou
podera ser revelador, como refere Rodrigues
(2003), de que a sociedade portuguesa nao
assumiu ainda os recursos humanos como
um recurso estratégico fundamental para
assegurar a competitividade sustentavel das
organizagdes. Deste modo, ao ndo ser admitido
como tal, ndo serdo as medidas de governo da
sociedade existentes nas instituigdes bancarias

que influenciardo plenamente a divulgacao de
informagao sobre o capital humano.

Determinantes da divulgacio de informacao
sobre o capital estrutural

Os resultados sobre os determinantes
da divulgacdo de informagdo sobre o capital
estrutural, analisados através do MRLM,
constam da tabela 4.

Tabela 4 - Resultados do MRLM para a divulgacio de informacéo sobre o capital estrutural

A andlise aos resultados apresentados
sobreadivulgacdodeinformagaosobreocapital
estrutural nos relatorios anuais e nas paginas
Web, permite-nos concluir que a variavel
dimensdo se apresenta, uma vez mais, com
significancia estatistica, comprovando a sua
associacdo com a divulgacdo de informagao de
ambito organizativo e tecnoldgico. Confirma-
se, assim, a hipdtese de que os bancos de
maior dimensdo divulgam significativamente
mais informacdo sobre o capital estrutural nos
relatorios anuais e nas paginas Web do que a
divulgacdo que os bancos de menor dimensao
fazem deste componente nas mesmas fontes.

A divulgacdo de informacdo sobre o
capital estrutural nosrelatdrios anuais apresenta

CE retatérios = @ + p1DIM + B, DCON + B;RPB + B,CTI + BsTIER1+ &it CE ys= 0.+ B:DIM + B,DCON + BsRPB + B,CTI + s TIER1+ &it
o Coeficientes nao Coefic. Coeficientes nao Coefic.
Vet Stand. Stand. t Stand. Stand. ¢ t
p
independentes
B ‘ Std.Error B B ‘ Std.Error B
(Constant) -0,258 0,271 -0,952 0,350 -0,300 0,225 -1,331 0,195
DIM 0,096 0,039 0,459 2,469 0,020 0,082 0,032 0,492 2,535 0,000
DCON 0,014 0,006 0,362 2,270 0,032 0,007 0,005 0,231 1,389 0,177
RPB 0,015 0,016 0,152 0,917 0,368 0,005 0,013 0,065 -0,376 0,710
CTI -0,001 0,001 -0,074 -0,507 0,617 -0,001 0,001 -0,105 -0,686 0,499
TIER1 -0,001 0,002 -0,063 -0,379 0,708 0,000 0,001 -0,060 -0,343 0,734
R =0,699 R =0,664
R2=0,489 R?2=0,441
R? Adj = 0,390 R? Adj=0,334
D-w=2,113 D-W=2,209

igualmente como determinante a dimensao do
conselho de administracdo, confirmando que os
bancos com esta carateristica apresentam uma
mais extensa divulgacdo deste componente
nos seus relatorios. Embora no MRLM
aplicado a divulgacdo de informagdo sobre o
capital estrutural nas paginas Web, a variavel
dimensdao do conselho de administracao
assuma um valor de p=0,177, a varidvel
mostra-se relevante na divulgacdo deste
componente, verificada através da correlacao
com que se apresenta na andlise univariada
(R6 de Spearman de 0,633 com p=0,000).

Determinantes da divulgacio de informacao
sobre o capital relacional
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No que respeita aos fatores que
determinam a divulgacdo de informagao
sobre o capital relacional, verifica-se pelos
resultados apresentados na tabela seguinte
que a variavel dimensdo do conselho de
administracdo se apresenta estatisticamente
significativa para justificar a divulgacdo sobre

este componente nos relatérios anuais e nas
paginas Web. A variavel dimensdo bancéria
apresenta-se como fator que determina a
divulgagdo de informacdo sobre o capital
relacional apenas nas paginas Web, com um
nivel de significancia estatistica de p=0,038.

Tabela 5 - Resultados do MRLM para a divulgacio de informacéo sobre o capital relacional

Deste modo, os bancos de maior
dimensdo divulgam mais informacdo sobre
o capital relacional nas paginas Web do que
os bancos de menor dimensdo. Também as
instituigdes com maior numero de membros
no conselho de administracio divulgam
significativamente mais informacdo acerca
das relagdes estabelecidas com terceiros nos
seus relatdrios anuais e nas suas paginas Web.

Os resultados apresentados na tabela
resumo anterior revelam uma associacao
positiva e estatisticamente significativa da
variavel dimensdo com praticamente todos
os indices de divulgacdo. Estes resultados
corroboram as teorias de legitimidade, dos
stakeholders e da agéncia, ao confirmar que
as instituicdes de maior dimensdo, porque
mais escrutinadas por parte dos diversos

CR retatirios = @ + BDIM + B,DCON + BsRPB + B,CTI + BsTIER1+ Git CR s = @+ B;:DIM + B,DCON + B;sRPB + B,CTI + Bs TIER1+ &it
o Coeficientes ndo Coefic. Coeficientes ndo Coefic.
_ Varidveis Stand. Stand. t p Stand. Stand. t P
independentes
p | Std.Emor B p [ StdEmor B

(Constant) -0,65 0,391 -0,166 0,869 0,054 0,263 20,206 0,839
DIM 0,060 0,056 0,225 1,064 0,297 0,083 0,038 0,426 2,182 0,038
DCON 0,021 0,009 0,431 2,382 0,025 0,013 0,006 0,378 2,256 0,033
RPB 0,009 0,023 0,074 0,394 0,697 0,007 0,015 0,077 0,444 0,661
CTI 0,000 0,001 0,021 0,125 0,901 0,000 0,001 -0,038 -0,246 0,808
TIER1 -0,001 0,003 -0,093 -0,490 0,628 0,000 0,002 0,031 0,178 0,860

R=0,583 R =0,660

R2=0,339 R2=0,435

R?> Adj=0,212 R?>Adj=0,316
D-W=2,330 D-W=2,135

stakeholders e porque, em consequéncia disso,
asseguram a subsisténcia da sua reputacdo,
tenderdo a divulgar mais informagdo sobre
o seu capital intelectual (e componentes),
qualquer que seja a fonte utilizada para a
divulgacdo dessa informacdo. Confirmam-
se, assim, as hipdteses que associam
positivamente a divulgacdo de informagdo
sobre o capital intelectual e os componentes
de capital humano, capital estrutural e capital
relacional com a dimensdo da institui¢do'®.
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Tabela 6 — Resumo dos resultados do MRLM

44

Capital Intelectual

Capital Humano

Capital Estrutural Capital Relacional

de Administragido

H1p0t<?se~/ Varla\{el ¢ Relatorios Web Relatorios Web Relatorios Web Relatorios Web
associlagao preVISta
Hl Dimensao S I o IO I S I I o il I + ok 4| kx4 + | =
2 Dimensao Conselho 0 ISR I S I (R S I IS N

0 Rendlblhdade? qo 9
produto bancario

Eficiéncia operativa

H4 (Cost-to-income) -
Solvabilidade
HS (TIER 1) *
*** Significancia estatistica para o nivel 0,01
** Significancia estatistica para o nivel 0,05
indices de divulgagdo construidos, revelando
A varidvel dimensdo do conselho niveis de significncia estatistica que permitem
de administragdo tem wuma influéncia concluir que, analisada isoladamente, a maior

positiva na divulgagdo de informagdo sobre
o capital intelectual. Apesar desta variavel
ndo se mostrar significativa para todos os
componentes do capital intelectual pelo
MRLM, a tabela de correlagdes permite
verificar a existéncia de uma associagao linear
moderada e estatisticamente significativa desta
variavel com todos os indices de divulgagdo
construidos, com exce¢do da divulgagao sobre
o capital humano nas paginas Web, o qual se
veio a revelar estatisticamente significativo
na analise multivariada (com p=0,000).
Estes resultados provam a importancia desta
variavel na divulgagdo de informagao sobre o
capital intelectual'.

As varidveis de rendibilidade e
eficiéncia operativa ndo se apresentam como
determinantes da divulgacdo de informacao
sobre o capital intelectual nem dos seus
componentes, sejanos relatdrios anuais sejanas
paginas Web. A variavel solvabilidade, medida
pelo indicador Tier 1, também ndo se apresenta
no MRLM como determinante da divulgagdo
de informagdo. Esta variavel, que expde o
grau de estabilidade financeira dos bancos,
apresenta-se, através da tabela de correlacdes,
com uma associa¢do negativa com todos os

divulgagdo de informagdo sobre o capital
intelectual (e componentes) estd associada a
uma menor solvabilidade bancéria.

Verificamos pelos resultados
apresentados que apenas a dimensdo bancaria
¢ a dimensdao do conselho de administracao
explicam a propor¢do de variagdo na
divulgagdo de informagdo sobre o capital
intelectual (e seus componentes) nos relatorios
anuais e nas paginas Web. Os resultados poder-
se-30 justificar por um conjunto de razdes,
destacando, entre outras, a particularidade
de os bancos de maior dimensdo e com
maior nimero de membros no conselho de
administracao:

e apresentarem produtos € servigos mais
diversificados para divulgacao;

e possuirem mais sofisticados meios
eletrénicos  (paginas  Web  mais
completas) para oferecer produtos e
servicos online;

e deterem uma maior carteira de clientes;

e teremanecessidadedeabrangerumamais
vasta area geografica (em consequéncia
de uma maior internacionalizagao);

e necessitarem responder as maiores
solicitagdes de investidores;
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e manterem com a sociedade civil maior
transparéncia fruto dos deveres no
ambito da sua responsabilidade social.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Procurdmos neste estudo determinar
os fatores que explicam a divulgacdo de
informagao sobre o capital intelectual efetuada
nos relatérios anuais e nas paginas Web dos
bancos que desenvolviam a sua atividade em
Portugal em 2010 e 2011. Com este objetivo,
consideramos cinco variaveis independentes:
a dimensao bancaria, a dimensao do conselho
de administracdo, a rendibilidade bancaria, a
eficiéncia operativa e a solvabilidade bancéria.
Os valores das varidveis foram recolhidos
diretamente das demonstra¢oes financeiras das
entidades bancarias, analisando-os através de
modelos empiricos, suportando os resultados
em teorias para que se possa concluir da sua
influéncia na divulgagdo de informagado sobre
o capital intelectual dos bancos em Portugal.
Estas varidveis explicativas foram analisadas
para o estudo da divulgacdo de informagdo
sobre o capital intelectual, assim como
dos seus componentes, efetuada tanto nos
relatorios anuais como nas paginas Web.

Os resultados revelaram que a variavel
independente dimensdo bancaria determina
que serdo os maiores bancos a divulgar mais
informagdes sobre o capital intelectual nos
relatorios anuais e nas paginas Web. De acordo
com as teorias da legitimidade, da agéncia e
dos stakeholders, as maiores organizacdes
estdo sujeitas a elevados custos de agéncia,
sendo também nestas que se verifica maior
assimetria da informacdo. As organizacdes
de maior dimensdo, porque sujeitas a um
maior escrutinio por um elevado numero de
stakeholders, estdo mais preocupadas com
a sua reputacdo € com as ameacgas a sua
legitimidade, o que as motivard a uma maior
divulgacdo de informacdo sobre o capital
intelectual. Deste modo, conclui-se que os
bancos de maior dimensdo, sendo os que

possuem melhores recursos no tratamento
da informacdo, sdo também aqueles que tém
maior necessidade de colmatar a assimetria da
informacao pela existéncia de maior separacao
da propriedade e do controlo. Sdo também
estes bancos que sdo alvo de maior interesse
na informagdo que divulgam, assim como os
que mais precisam de legitimar a sua posi¢ao
no mercado.

Também a varidvel dimensdao do
conselho de administragdo se apresentou
como determinante da divulgacdo de
informagdo sobre o capital intelectual. A
teoria da agéncia confirma a importancia desta
varidvel na divulgacdo de informacdo dada
a propensdo a uma maior transparéncia por
parte dos bancos que possuam maior niumero
de membros no conselho de administracao,
por ser uma estratégia de monitorizacao
existente nas organizacdes devido a separacao
entre a propriedade e o controlo. Este serd um
dos mecanismos que permitira a reducao dos
conflitos e dos custos de agéncia.

As variaveis econdmicas e financeiras
ndo se apresentaram na analise multivariada
como determinantes da divulgacao de
informacdo sobre o capital intelectual,
apresentando-se na andlise univariada a
variavel de solvabilidade com associagao
negativa e estatisticamente significativa com
a divulgacdo de informagdo. Estes resultados
revelam que serdo as entidades financeiras
com menores niveis de solvabilidade as
que mais divulgam informacdo sobre o
capital intelectual nos principais meios de
comunicacdo ao mercado. Confirmada a
associacdo inversa entre a solvabilidade ¢ a
dimensdo das entidades bancarias, conclui-
se que sdo os bancos de maior dimensdo os
que se apresentam com menor indicador
de estabilidade financeira, sendo, por outro
lado, estes bancos que mais informagao sobre
capital intelectual divulgam.

Porque os fatores econdémicos e
financeiros considerados nesta investigagdo
ndo se apresentaram determinantes na
divulgagdo de informacdo sobre o capital
intelectual, consideramos uma via interessante
em futuras pesquisas, uma analise que permita
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determinar se a divulga¢do de informacao
sobre o capital intelectual se apresenta com
uma influéncia positiva em cada um desses
fatores econdmicos e financeiros, podendo-se
confirmar, desta forma, o capital intelectual
como uma fonte de criacdo de valor das
organizagoes.
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(Notas de Fim de Texto)

1 Projeto europeu a ser implementado em Portugal e que se pretende
que execute, no tecido empresarial portugués, um modelo de declara-
¢do do capital intelectual.

2 Muito embora a dimensao do conselho de administragdo possa ser
uma medida de dimensdo da organizagdo, a auséncia de elevada cor-
relagdo entre essas variaveis independentes (dimensao do conselho de
administra¢do e dimensdo da entidade bancaria) permitiu-nos consi-
dera-las separadamente como possiveis determinantes da divulgagio
de informagao sobre o capital intelectual.

3 Ver como exemplo os estudos de Bozzolan et al. (2003); Gomez
Rodriguez (2003); Garcia-Meca et al. (2005); Garcia-Meca e Mar-
tinez (2005); Firer e Williams (2005); Zhang (2005); Shareef e Davey
(2005); Bozzolan et al. (2006); Guthrie et al. (2006); Oliveira et al.
(2006); Cordazzo (2007); Li et al. (2007, 2008); White et al. (2007);
Schneider e Samkin (2008); Gerpott et al. (2008); Striukova et al.
(2008); Ferreira (2008); Gan et al. (2008); Singh e Van der Zahn
(2009); Briiggen et al. (2009); Yau et al. (2009); Cormier et al.
(2009); White et al. (2010); Abeysekera (2010); Costa (2010); Hidal-
go et al. (2011); Branco ez al. (2011) e Branswijck e Everaert (2012).

4 Estudos como os de Gomez Rodriguez (2003); Garcia-Meca e Mar-
tinez (2005); Cerbioni e Parbonetti (2007); Garcia-Meca e Martinez
(2007) e Costa (2010), concluiram existir uma associagao positiva.
Os estudos de Williams (2001); Garcia-Meca et al. (2005); Bozzolan
et al. (2006); Oliveira et al. (2006); Li et al. (2008); Ferreira (2008);
Gan et al. (2008); Yau et al. (2009); Cormier et al. (2009) e Hidalgo
et al. (2011), ndo encontraram qualquer associag¢@o e nos estudos de
Firer e Williams (2005) e Orens et al. (2009), os resultados apresen-
taram associagdo negativa entre a rendibilidade e a divulgagdo do
capital intelectual.

5 O produto bancario = margem financeira + rendimento de titulos +
comissdes liquidas + resultados de operagdes financeiras + resultados
em empresas associadas e filiais + outros resultados de exploragao.

6 Hess e Francis (2004); Baumann ¢ Nier (2004); Poon e Firth (2005);
Pasiouras ef al. (2006); Scholtens e Dam (2007); Baele et al. (2007);
Walter (2009); Poghosyan (2010) e Jonghe (2010).

7 Kosmidou (2008).

8 O Aviso n.° 12/92 do Banco de Portugal define o ambito do conceito
de fundos proprios e estipula os elementos positivos e negativos do
mesmo.

9 Fundo Monetario Internacional, Banco Central Europeu e Unido
Europeia.

10 Incitando-se a transformagdo de dividendos em agdes.

11 Relagdo entre créditos concedidos e depositos captados.

12 Neste ambito salientamos medidas que visam estabelecer regras
prudenciais de gestdo financeira a nivel mundial emitidas pelos Acor-
dos de Capital de Basileia (oficialmente denominados International
Convergence of Capital Measurement and Capital Standards) produ-
zidas pelo Comité de Basileia de Supervisdo Bancaria (Basel Commi-
ttee on Banking Supervision - BCBS).

13 Apenas a variavel dimensao apresenta os dados com distribuigdo
normal, sendo, por isso, apresentados os resultados do teste de cor-
relagdo paramétrico de Pearson. As restantes variaveis apresentam
resultados ndo normais, pelo que sdo revelados os resultados do coe-
ficiente de correlagdo ndo paramétrico de Spearman.

14 Este resultado estd em consonancia com os resultados obtidos por
Bozzolan er al. (2003); Gémez Rodriguez (2003); Garcia-Meca et
al. (2005); Garcia-Meca e Martinez (2005); Zhang (2005); Shareef
e Davey (2005); Firer e Williams (2005); Bozzolan et al. (2006);
Guthrie et al. (2006); Oliveira et al. (2006); Cerbioni e Parbonetti
(2007); Cordazzo (2007); Li et al. (2007, 2008); White et al. (2007);
Schneider e Samkin (2008); Gerpott et al. (2008); Striukova et al.
(2008); Ferreira (2008); Gan et al. (2008); Sousa (2009); Briiggen et
al. (2009); Singh e Van der Zahn (2009); Yau et al. (2009); Cormier
et al. (2009); Costa (2010); White et al. (2010); Abeysekera (2010);
Hidalgo et al. (2011); Branco et al. (2011); An et al. (2011) e Branswi-
jck e Everaert (2012).

15 O resultado da confirmagéo desta associagdo esta em consonancia
com os resultados obtidos por Singh e Van der Zahn (2008), Abey-
sekera (2010) e Hidalgo et al. (2011).



